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Struktur modal merupakan salah satu keputusan keuangan yang kompleks 
karena berhubungan dengan variabel keputusan keuangan lainnya. Penelitian ini 
bertujuan untuk menguji pengaruh ukuran perusahaan dan likuiditas terhadap 
struktur modal dengan menggunakan profitabilitas sebagai variabel intervening. 
Log Natural Total Aktiva (SIZE) digunakan sebagai proksi ukuran perusahaan, 
Current Ratio (CR) digunakan sebagai proksi likuiditas, Return on Assets (ROA) 
digunakan sebagai proksi profitabilitas dan Debt to Equity Ratio (DER) digunakan 
sebagai proksi struktur modal. 
Penelitian ini menggunakan 40 perusahaan manufaktur yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2010-2014 sebagai sampel. Penentuan 
sampel dilakukan berdasarkan metode purposive sampling. Teknik analisis yang 
digunakan yaitu analisis jalur dengan menggunakan software komputer berupa 
program AMOS 20.0. Berikutnya, uji sobel digunakan dalam kepentingan untuk 
menguji kekuatan pengaruh tidak langsung variabel independen terhadap variabel 
dependen melalui variabel intervening. 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa SIZE tidak berpengaruh signifikan 
terhadap ROA, sedangkan CR berpengaruh positif signifikan terhadap ROA. 
SIZE berpengaruh positif signifikan terhadap DER, sedangkan CR dan ROA 
berpengaruh negatif signifikan terhadap DER. Selanjutnya, hasil uji sobel 
menunjukkan bahwa ROA tidak dapat memediasi pengaruh SIZE terhadap DER, 
sementara itu ROA dapat memediasi pengaruh CR terhadap DER. 
 
Kata kunci: Log Natural Total Aktiva (SIZE), Current Ratio (CR), Return on 





The capital structure is one of complex financial decision as it relates to 
other financial decision variables. This study aimed to examine the effect of firm 
size and liquidity to capital structure by using profitability as an intervening 
variable. Log Natural Total Assets (SIZE) is used as a proxy for the size of the 
company, Current Ratio (CR) is used as a proxy for liquidity, Return on Assets 
(ROA) is used as a proxy for profitability and Debt to Equity Ratio (DER) is used 
as a proxy for capital structure. 
This study uses 40 manufacturing companies listed in Indonesian Stock 
Exchange during the period 2010-2014 as the sample. Determination of the 
samples was done by purposive sampling method. The analysis technique used is 
path analysis using computer software programs such as AMOS 20.0. Next, sobel 
test is used in the interest to test the strength of the indirect effect of independent 
variables on the dependent variable through intervening variable. 
The results showed that SIZE have no significant effect on ROA, while CR 
have significant positive effect on ROA. SIZE have significant positive effect on 
DER, while CR and ROA have significant negative effect on DER. Furthermore, 
sobel test results showed that ROA can not mediate the effect of SIZE to DER, 
while the ROA may mediate the effect of CR to DER. 
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1.1 Latar Belakang Masalah 
  Kondisi persaingan di dunia bisnis semakin ketat karena era globalisasi 
dan kemajuan teknologi yang terus berkembang. Dengan ketatnya persaingan 
tersebut, perusahaan dituntut untuk menjadi lebih baik dan unggul dari 
pesaingnya. Perusahaan mengupayakan berbagai cara untuk menjadi lebih baik 
sehingga dapat bersaing dengan perusahaan lain. Salah satu upaya yang dilakukan 
oleh perusahaan adalah kaitannya dengan operasional perusahaan yaitu penentuan 
keputusan struktur modal yang dihadapi oleh manajer keuangan. 
 Struktur modal mengacu pada cara suatu perusahaan dalam melakukan 
pembiayaan atas aktiva melalui kombinasi ekuitas dan hutang (Titman dan 
Wessels dalam Sarlija dan Martina,2012). Struktur modal merupakan salah satu 
keputusan keuangan yang kompleks karena berhubungan dengan variabel 
keputusan keuangan lainnya (Sundjaja dan Inge 2003, h.283). Perusahaan harus 
mencari alternatif-alternatif pendanaan yang efisien. Pendanaan yang efisien akan 
terjadi jika perusahaan memiliki struktur modal yang optimal.Struktur modal yang 
optimal adalah struktur modal yang memaksimalkan harga saham perusahaan 
(Brigham dan Houston 2011, h.171). Struktur modal yang optimal bisa diartikan 
sebagai struktur modal yang dapat meminimalkan biaya atas penggunaan modal 
keseluruhan atau biaya modal rata-rata (Martono dan Agus 2008, h.240).Setiap 





dari hutang, biaya dananya adalah bunga, sedangkan untuk dana yang berasal dari 
modal sendiri, biaya dananya adalah tingkat keuntungan yang diminta oleh 
pemilik dana sebelum mereka memberikan dananya untuk perusahaan. 
  Masing-masing sumber dana memiliki kelemahan dan keunggulannya 
sendiri. Salah satu keunggulan menggunakan hutang sebagai sumber dana adalah 
perusahaan dapat membayar pajak lebih sedikit daripada tidak menggunakan 
hutang. Hal ini dikarenakan perusahaan yang memiliki hutang terkena 
pengurangan pembayaran pajak akibat dikurangkannya laba operasional dengan 
bunga yang dibayarkan perusahaan sehingga memperkecil angka pajak yang harus 
dibayarkan. Namun, pembiayaan melalui hutang juga memiliki kelemahan. 
Kelemahan itu salah satunya adalah semakin tinggi suatu perusahaan 
menggunakan hutang sebagai sumber pembiayaan, maka akan semakin tinggi juga 
risiko kegagalan yang dihadapi oleh perusahaan yang akan meningkatkan biaya 
dari hutang maupun ekuitas (Brigham dan Houston 2011, h.153). 
  Dengan adanya hal-hal tersebut di atas, kecermatan dan pertimbangan 
penuh harus dilakukan manajer keuangan dalam mengambil kebijakan 
pembiayaan. Salah satu usaha yang bisa dilakukan oleh manajer keuangan dalam 
hal pertimbangan kebijakan akan komposisi struktur modal adalah dengan 
mengetahui dan menganalisa faktor-faktor yang dapat memengaruhi struktur 
modal. Faktor-faktor tersebut diantaranya adalah profitabilitas, ukuran 
perusahaan, dan likuiditas (Sari, 2013).Profitabilitas ialah kemampuan perusahaan 
untuk memperoleh laba dalam hubungannya dengan penjualan, total aktiva 





dimiliki perusahaan untuk menghasilkan laba.Ukuran perusahaan merupakan 
sebuah ukuran yang dapat menggambarkan besar kecilnya suatu perusahaan. 
Likuiditas yaitu indikator kemampuan perusahaan untuk membayar atau melunasi 
kewajiban-kewajiban finansialnya pada saat jatuh tempo dengan menggunakan 
aktiva lancar yang tersedia (Martono dan Agus 2008, h.55). 
  Tabel 1.1 di bawah ini menunjukkan rata-rata variabel struktur modal atau 
Debt to Equity Ratio (DER), ukuran perusahaan (SIZE), likuiditas (CR), 
profitabilitas (ROA) perusahaan manufakturyang terdaftar pada BEI tahun 2010-
2014. 
Tabel 1.1 
Rata-rata Struktur Modal, Ukuran Perusahaan, Likuiditas, dan 
Profitabilitas Perusahaan ManufakturTerdaftar di BEI Tahun 2010-2014 
Variabel Tahun 













CR (x) 2,496 2,497 2,262 2,234 2,304 
ROA (%) 10,122 11,161 11,229 10,914 8,186 
DER (x) 1,120 0,951 0,990 0,980 1,002 
Sumber: IDX, dan sebagian data diolah. 
 Tabel 1.1 di atas memperlihatkan data nilai rata-rata dari faktor-faktor 
yang memengaruhi struktur modal (DER) dan profitabilitas (ROA). Pertama, 
ukuran perusahaan yang digambarkan dengan total aktiva pada perusahaan-
perusahaan manufaktur tiap tahunnya mengalami peningkatan. Pada tahun 2011, 
total aktiva mengalami kenaikan sebesar Rp287.103.450.000 atau 13,076%, di sisi 
lain DER mengalami penurunan sebesar 0,169 kali. Pada tahun 2012, total aktiva 





juga mengalami kenaikan sebesar 0,039 kali. Pada tahun 2013, total aktiva 
mengalami kenaikan lagi sebesar Rp277.073.025.000 atau 8,252% sedangkan 
DER mengalami penurunan sebesar 0,01 kali. Pada tahun 2014 total aktiva 
mengalami kenaikan kembali sebesar Rp413.937.000.000 atau 11,389% 
sedangkan DER meningkat sebesar 0,022 kali. Singkatnya, total aktiva meningkat 
sedangkan DER menurun di tahun 2011 dan 2013. Namun, di tahun 2012 dan 
2014 ketika total aktiva mengalami kenaikan, DER juga meningkat. 
 Selanjutnya, yang kedua adalahlikuiditas (CR) akan dihubungkan dengan 
DER. CR pada perusahaan manufaktur cukup berfluktuasi dari tahun ke tahun. 
Pada tahun 2011, CR mengalami kenaikan sebesar 0,001 kalisedangkan DER 
menurun sebesar 0,169 kali. Pada tahun 2012, CR mengalami penurunan sebesar 
0,235 kali sedangkan DER naik sebesar 0,039 kali. Pada tahun 2013, CR 
mengalami penurunan sebesar 0,028 kali dan DER juga turun sebesar 0,01 kali. 
Di tahun 2014, CR meningkat sebesar 0,07 kali sedangkan DER juga meningkat 
sebesar 0,022 kali. Singkatnya, di tahun 2011 dan 2012, nilai CR dan DER 
berubah berlawanan arah. Namun di tahun 2013 dan 2014, CR dan DER memiliki 
arah yang sama ketika nilainya berubah (meningkat atau menurun). 
 Ketiga, adalah profitabilitas (ROA) yang akan dihubungkan dengan DER. 
ROA pada perusahaan manufakturmeningkat pada tahun 2011 dan 2012, tetapi 
pada tahun berikutnya cenderung menurun. Pada tahun 2011, ROA meningkat 
sebesar 1,039% sedangkan DER mengalami penurunan sebesar 0,169 kali. Pada 
tahun 2012, ROA kembali naik sebesar 0,068% dan DER naik sebesar 0,039 kali. 





juga menurun sebesar 0,01 kali. Pada tahun 2014, ROA turun kembali sebesar 
2,728% sedangkan DER meningkat sebesar 0,022 kali. Singkatnya, di tahun 2011 
dan 2014, nilai ROA dan DER berubah berlawanan arah. Namun di tahun 2012 
dan 2013, ROA dan DER memiliki arah yang sama ketika nilainya berubah 
(meningkat atau menurun). 
 Keempat, ukuran perusahaan (total aktiva) akan dihubungkan dengan 
dengan ROA. Pada tahun 2011, total aktiva mengalami kenaikan sebesar 
Rp287.103.450.000 atau 13,076%, di sisi lain ROA juga meningkat sebesar 
1,039%. Pada tahun 2012, total aktiva mengalami kenaikan kembali sebesar 
Rp874.833.975.000 atau 35,237% sedangkan ROA juga meningkat sebesar 
0,068%.Pada tahun 2013, total aktiva mengalami kenaikan sebesar 
Rp277.073.025.000 atau 8,252%sedangkan ROA mengalami penurunan sebesar 
0,315%. Pada tahun terakhir, yaitu tahun 2014 total aktiva kembali naik sebesar 
Rp413.937.000.000 atau 11,389% sedangkan ROA kembali turun sebesar 
2,728%. Singkatnya, di tahun 2011 dan 2012 ketika total aktivameningkat, ROA 
juga meningkat. Namun, di tahun 2013 dan 2014 ketika total aktiva meningkat, 
ROA menurun. 
 Terakhir, kelima adalah CR yang akan dihubungkan dengan ROA. Pada 
tahun 2011, CR mengalami kenaikan sebesar 0,001 kalisedangkan ROA juga 
meningkat sebesar 1,039%. Pada tahun 2012, CR mengalami penurunan sebesar 
0,235 kali sedangkanROA naik sebesar0,068%. Pada tahun 2013, CR mengalami 
penurunan sebesar 0,028 kali dan ROA juga mengalami penurunan sebesar 





sebesar 2,728%. Singkatnya, di tahun 2011 dan 2013 perubahan nilai CR dan 
ROA memiliki arah yang sama, sedangkan di tahun 2012 dan 2014 perubahan 
nilai CR dan ROA memiliki arah yang berlawan. 
 Berdasarkan fenomena rasio-rasio keuangan yang masih fluktuatif maka 
perlu diuji pengaruh dari ukuran perusahaan, dan likuiditas sebagai dua variabel 
independen sedangkan profitabilitas sebagai variabel antara atau variabel 
intervening dalam memengaruhi struktur modal pada perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di BEI periode tahun 2010-2014. Selain karena itu, masih terdapat 
inkonsistensi hasil dalam penelitian yang dilakukan sebelumnya.  
 Penelitian yang menguji pengaruh ukuran perusahaan yang diukur dengan 
menggunakan rumus log natural dari total aktiva terhadap struktur modal (DER) 
di antaranya adalah Kurniawan (2013), dan Lusangaji (2013) yang menunjukkan 
bahwa ukuran perusahaan (SIZE) berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
struktur modal (DER). Penelitian yang dilakukan Taruset al. (2014), menunjukkan 
bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap 
struktur modal, sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Hakim (2013) dan 
Liwang (2011) menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif dan 
signifikan terhadap struktur modal. 
  Penelitian yang menguji pengaruh ukuran likuiditas yang diukur dengan 
menggunakan current ratio terhadap struktur modal (DER) di antaranya adalah 
Tarus et al. (2014), Kurniawan (2013), Hakim (2013), Sarlija dan Martina (2012) 
yang menunjukkan bahwa likuiditas (CR) berpengaruh negatif dan signifikan 





Rajendran dan Sivapalan (2013), Liwang (2011) menunjukkan bahwa likuiditas 
(CR) berpengaruh positif dan signifikan terhadap struktur modal. 
 Berikutnya adalah penelitian yang menguji hubungan profitabilitas yang 
diukur menggunakan ROA dengan struktur modal (DER). Penelitian tersebut 
diantaranya adalah yang dilakukan oleh Tarus et al. (2014), Hakim (2013), dan 
Lusangaji (2013) yang menunjukkan bahwa ROA berpengaruh negatif dan 
signifikan terhadap struktur modal (DER). Namun terdapat perbedaan hasil 
penelitian yang dilakukan oleh Kurniawan (2013) dan Liwang (2011) yang 
menunjukkan bahwa ROA tidak berpengaruh signifikan terhadap struktur modal. 
 Selanjutnya, penelitian yang menguji pengaruh ukuran perusahaan dan 
likuiditas terhadap profitabilitas juga banyak dilakukan. Pertama, adalah 
penelitian yang menguji pengaruh ukuran perusahaan terhadap profitabilitas yang 
dilakukan oleh Babalola (2013) dan Dogan (2013) menunjukkan bahwa ukuran 
perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap profitabilitas 
(ROA),sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Niresh dan Velnampy (2014) 
menunjukkan bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap 
profitabilitas. 
 Kedua, adalah penelitian yang menguji pengaruh likuiditas (CR) terhadap 
profitabilitas(ROA). Penelitian yang dilakukan oleh Khidmat dan Mobeen (2014), 
Ajanthan (2013), Saleem dan Ramiz (2011), dan Vieira (2010) menunjukkan 
bahwa likuiditas (CR) berpengaruh positif signifikan terhadap profitabilitas, 
sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Sandhar dan Silky (2013) menunjukkan 





 Tabel 1.2 di bawah ini merupakan ringkasan hasil penelitian yang 
menunjukkan adanya research gap dari penelitian-penelitian terdahulu. 
Tabel 1.2 
Research Gap 
No. Variabel  Hasil Penelitian 
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et al. (2014) 
Profitabilitas (ROA) 
berpengaruh negatif dan 
signifikan terhadap 
struktur modal (DER). 
Liwang (2011) Profitabilitas (ROA) tidak 
signifikan berpengaruh 
terhadap struktur modal 
(DER). 
Sumber: Ringkasan berbagai jurnal, skripsi dan thesis. 
 
 Berdasarkan atas beberapa penelitan sebelumnya yang masih terjadi 
perbedaan hasil penelitian (research gap) dan adanya reseacrh problem atau 
ketidaksesuaian kondisi aktual dengan teori yang ada, maka penulis tertarik untuk 
melakukan penelitian yang berjudul “Pengaruh Ukuran Perusahaan dan Likuiditas 
terhadap Struktur Modal dengan Profitabilitas sebagai Variabel Intervening(Studi 
pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 
2010-2014)”. 
1.2  Rumusan Masalah 
  Berdasarkan latar belakang masalah yang telah disampaikan di atas, maka 
rumusan masalah penelitian ini yaitu adanya kesenjangan penelitian atau research 
gap yang ditunjukkan dengan hasil penelitian terdahulu yang tidak konsisten atau 
berbeda-beda mengenai Ukuran Perusahaan dan Likuiditas terhadap Profitabilitas. 
Di samping itu ketidak-konsistenan hasil juga terjadi pada penelitian terdahulu 






 Berikutnya juga terdapat ketidak-konsistenan antara data yang diolah dengan 
teori yang ada. Hal tersebut ditunjukkan dari adanya data Total Aktiva dan 
Current Ratio perusahaan manufaktur yang berfluktuasi atau berubah tidak searah 
dan searah dengan perubahan Return on Assets perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2010 hingga 2014. Di samping 
itu, perubahan Total Aktiva, Current Ratio dan Return on Assets juga tidak 
konsisten dengan perubahan nilai Debt to Equity Ratio perusahaan manufaktur 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2010 hingga 2014 
  Berdasarkan research gapatau ketidak-konsistenan hasil penelitian 
terdahulu dan fenomena gap di atas dapat dijadikan alasan untuk mengkaji 
kembali faktor-faktor yang memengaruhi profitabilitas dan struktur modal. 
Dengan pengkajian ini, dapat diketahui faktor-faktor yang signifikan berpengaruh 
bagi profitabilitas dan struktur modal sehingga perusahaan manufaktur dapat 
mempertimbangkan faktor-faktor tersebut dalam menentukan keputusan struktur 
modal. 
 Berdasarkan rumusan masalah tersebut, maka pertanyaan penelitian ini adalah 
sebagai berikut: 
1. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap profitabilitas? 
2. Apakah likuiditas perusahaan berpengaruh terhadap profitabilitas? 
3. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap struktur modal? 
4. Apakah likuiditas perusahaan berpengaruh terhadap struktur modal? 
5. Apakah profitabilitas perusahaan berpengaruh terhadap struktur modal? 





  Berdasarkan latar belakang masalah tersebut di atas, tujuan dari penelitian 
ini ialah: 
1. Menganalisis pengaruh ukuran perusahaan terhadap struktur modal 
melalui  profitabilitas 
2. Menganalisis pengaruh likuiditas perusahaan terhadap struktur modal 
melalui profitabilitas 
1.4 Manfaat Penelitian 
 Manfaat yang diharapkan dari penelitian ini yaitu: 
1. Manfaat Praktis 
 Penelitian ini diharapkan dapat menjadi salah satu sumbangan pemikiran 
dan masukan bagi pihak terkait dalam usaha merencanakan pengelolaan dana 
untuk meningkatkan laba perusahaan periode mendatang. 
2. Manfaat Teoritis 
 Penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai bahan perbandingan 
bagi peneliti lain berikutnya yang memiliki relevansi dengan hasil penelitian ini. 
1.5 Sistematika Penulisan 
 Dalam memberikan gambaran secara ringkas mengenai skripsi yang 
berjudul “Analisis Pengaruh Ukuran Perusahaan dan Likuiditas Perusahaan 
terhadap Struktur Modal dengan Profitabilitas sebagai Variabel Intervening”, 
sistem penulisan yang digunakan oleh penulis dibagi menjadi beberapa sub-sub 
bab sebagai berikut: 





Pada bab ini akan dibahas mengenai latar belakang masalah, rumusan 
masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, serta sistematika penulisan yang 
digunakan penulis. 
BAB II TINJAUAN PUSTAKA 
 Pada bab ini akan dibahasmengenai landasan teori, tinjauan tentang 
penelitian terdahulu yang berkaitan dengan judul penelitian, hubungan antar 
variabel untuk merumuskan hipotesis, kerangka teoritis, serta hipotesis. 
BAB III METODE PENELITIAN 
 Pada bab ini akan dibahas variabel penelitian dan definisi operasionalnya, 
penentuan populasi dan sampel penelitian, jenis dan sumber data, metode 
pengumpulan data, serta metode analisis data. 
BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN 
 Pada bab ini terdiri dari deskripsi objek penelitian dan analisis data, 
beserta pembahasan atau interpretasi hasil. 
BAB V PENUTUP 
 Pada bab ini berisi kesimpulan dan saran yang diberikan peneliti dari 
analisis pembahasan. 
